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EMY RASETYANI, PENGARUH INFLASI, KURS DAN SUKU BUNGA BI 
TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN KELOMPOK INDUSTRI 
REAL ESTATE AND PROPERTY YANG GO PUBLIC DAN LISTED PADA 
BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2008 SAMPAI DENGAN 2012. 
 Kebutuhan informasi mengenai harga saham bagi investor semakin 
meningkat, hal ini disebabkan investor ingin mengurangi kerugian. Penelitian ini 
akan menggunakan analisis ekonomi makro untuk mengetahui inflasi, kurs, dan 
suku bunga berpengaruh secara simultan dan secara parsial terhadap harga saham. 
 Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan kelompok industri 
real estate and property yang go public dan listed di Bursa Efek Indonesia 
periode 2008 – 2012. Sedangkan sampel yang diambil sebagai obyek penelitian 
yaitu sebanyak 15 (lima belas) perusahaan, dengan menggunakan teknik 
purposive sampling. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh 
dari PT Bursa Efek Indonesia ( BEI ), untuk data internal perusahaan yaitu harga 
saham perusahaan kelompok industri real estate and property yang go public dan 
listed di Bursa Efek Indonesia periode 2008 – 2010. Sedangkan untuk variabel 
inflasi, kurs, dan suku bunga diperoleh melalui situs resmi Bank Indonesia ( BI ) 
periode 2008 – 2012. 
 Data analisis menggunakan metode regresi linear berganda dan untuk uji 
hipotesis menggunakan uji F sebagai uji simultan serta uji t sebagai uji parsial 
terhadap variabel penelitian. 
 Hasil penelitian menunjukan bahwa variabel inflasi, kurs, dan suku bunga 
berpengaruh secara simultan terhadap harga saham. Pada pengujian secara parsial 
diperoleh hasil, variabel inflasi tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga 
saham. Sedangkan variabel kurs dan suku bunga berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham. 
Kata kunci : Inflasi, kurs, suku bunga BI, harga saham. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1 Latar Belakang Masalah 
Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara karena 
pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu pertama sebagai sarana bagi pendanaan 
usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat 
pemodal atau investor. Dana yang diperoleh dari pasar modal dapat digunakan untuk 
pengembangan usaha, ekspansi, penambahan modal kerja dan lain-lain. Kedua, pasar 
modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrumen keuangan 
seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain. Dengan demikian, masyarakat dapat 
menempatkan dana yang dimilikinya sesuai dengan karakteristik keuntungan dan 
risiko masing-masing instrumen keuangan. 
Perusahaan atau bentuk usaha apapun sudah dapat dipastikan bertujuan untuk 
mencari keuntungan guna menjaga keberlangsungan perusahaan dan menjaga 
existensinya baik dalam usaha menghadapi pesaingnya maupun untuk memperluas 
usaha sehingga dapat memperkuat posisi perusahaan di pasar. Dalam 
mempertahankan eksistensinya, perusahaan perlu melakukan pengelolaan sumber 
daya yang dimiliki oleh perusahaan secara efektif dan efisien. 
Harga saham di bursa tidak selamanya tetap, adakalanya meningkat dan bisa 
pula menurun, tergantung pada kekuatan permintaan dan penawaran. Di pasar modal, 
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terjadinya fluktuasi harga saham tersebut menjadikan bursa efek menarik bagi 
beberapa kalangan pemodal (investor). Di sisi lain, kenaikan dan penurunan harga 
saham bisa terjadi karena faktor fundamental, psikologis, maupun eksternal. 
Terdapat beberapa faktor makro yang mempengaruhi aktifitas investasi saham 
di BEI, diantaranya adalah tingkat inflasi, tingkat suku bunga BI  dan nilai kurs valuta 
asing, dan lainnya. Tingginya tingkat inflasi dapat menurunkan daya beli masyarakat 
dan juga meningkatnya harga faktor produksi. Hal itu biasanya akan berdampak pada 
anggapan pesimis mengenai prospek perusahaan yang menghasilkan barang atau jasa 
yang terkena dampak inflasi sehingga dapat mempengaruhi penawaran harga saham 
perusahaan tersebut dan pada akhirnya berakibat pada pergerakan indeks harga saham 
di Bursa Efek Indonesia. 
Tingkat suku bunga BI juga merupakan salah satu variabel yang dapat 
mempengaruhi harga saham. Secara umum, mekanismenya adalah bahwa suku bunga 
BI bisa mempengaruhi suku bunga deposito yang merupakan salah satu alternatif 
bagi investor untuk mengambil keputusan dalam menanamkan modalnya. Jika suku 
bunga BI yang ditetapkan meningkat, investor akan mendapatkan hasil yang lebih 
besar atas suku bunga deposito yang ditanamkan sehingga investor akan cenderung 
untuk mendepositkan modalnya dibandingkan menginvestasikan dalam saham. Hal 
ini mengakibatkan investasi di pasar modal akan turun dan pada akhirnya berakibat 
pada melemahnya harga saham. Berikut ini adalah daftar harga saham tahunan 
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perusahaan real estate and property yang go public dan listing di Bursa Efek 
Indonesia yang mempunyai saham tahunan diatas Rp. 300 : 
Tabel 1.1 
Rata – rata harga saham tahunan Perusahaan Real Estate And Property 
Periode 2008 sampai dengan 2012 
 
Nama Perusahaan Harga Saham 
2008 2009 2010 2011 2012 
Lippo Karawaci, Tbk   737.50   702.50   555.00   663.33   862.50 
Duta Pertiwi, Tbk   977.50   780.00 1238.33 1907.50 2489.58 
Ciputra Surya, Tbk   462.75   451.92   629.17   756.67 1718.33 
Duta Anggada Realty, Tbk   350.83   292.50   175.59   202.33   637.08 
Summarecon Agung, Tbk   158.37   205.21   465.83   563.75   798.33 
Surya Semesta Internusa, Tbk   149.69     83.54   118.33   370.21 1077.50 
Lippo Cikarang, Tbk   418.33   216.42   303.75 1100.83 3122.08 
Pembangunan Jaya Ancol, Tbk   743.33   489.17   672.50   853.33   954.17 
Indonesia Prima Property, Tbk   362.50   424.17   255.59   241.75   318.33 
Gowa Makasar Tourism 
Development, Tbk 
  260.83   123.59   153.00   618.75   660.00 
Ciputra Property, Tbk   306.08   282.67   348.33   432.09   650.83 
Intiland Development, Tbk   247.30   209.50   529.59   345.42   350.00 
Metro Realty, Tbk   171.25   123.23   285.42   494.17   577.50 
Plaza Indonesia Realty, Tbk 1623.33 1820.83 1840.83 2190.83 1595.83 
Roda Vivatex, Tbk 1319.18 1339.17 1604.17 3177.09 2597.92 
Rata – Rata 552.58 502.96 611.69 927.87 1227.33 
Sumber : PT Bursa Efek Indonesia, 2013. 
 
 
Dari table yang disajikan tersebut dapat dilihat harga saham rata – rata dari 5 
tahun terakhir mengalami perubahan, pada saat tahun 2009 mengalami penurunan 
sebesar 49.62 namun pada tahun – tahun berikutnya mengalami peningkatan secara 
drastis. 
Dalam penelitian ini menggunakan beberapa variabel yaitu inflasi, kurs, dan 
suku bunga sebagai variabel bebas yang berpengaruh terhadap harga saham sebagai 
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variabel terikat. Berikut daftar inflasi, kurs dan suku bunga dari tahun 2008 sampai 
tahun 2012 : 
Tabel 1.2 




Tahun Rata – 
Rata 2008 2009 2010 2011 2012 
Inflasi 10.23% 4.89% 5.13% 5.38% 4.28% 5.98% 
Kurs 9679.55 10398.35 9084.55 8779.49 9380.39 9360.79 
Suku 
Bunga 
8.67% 7.15% 6.50% 6.58% 5.77% 6.93% 
Sumber : Bank Indonesia, 2013. 
 
Dari tabel yang disajikan diatas dapat diambil 3 kesimpulan, yaitu yang 
pertama: pada inflasi 5 tahun terakhir mengalami penurunan pada tahun 2009 sekitar 
5.34%, sedangkan pada tahun 2010 dan 2011 mengalami peningkatan dan pada tahun 
2012 mengalami penurunan kembali. Kedua; tingkat kurs pada tahun 2009 
mengalami peningkatan setelah itu tahun 2010 dan 2011 mengalami penurunan 
hingga pada tahun 2012 mengalami peningkatan kembali. Ketiga; suku bunga BI 
selama 5 tahun terakhir mengalami fluktuasi dari tahun pertama hingga tahun – tahun 
berikutnya. 
Inflasi dimaksudkan adalah suatu keadaan dimana senatiasa meningkatnya 
harga – harga pada umumnya, atau suatu keadaan dimana senantiasa turunnya nilai 
mata uang karena meningkatnya jumlah uang yang beredar tidak diimbangi dengan 
peningkatan persediaan barang. Tingkat inflasi dapat berpengaruh positif maupun 
negatif tergantung derajat inflasi itu sendiri. 
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Tingkat inflasi yang tinggi biasanya dikaitkan dengan kondisi ekonomi yang 
terlalu panas (overheated). Artinya, kondisi ekonomi mengalamai permintaan atas 
produk yang melebihi kapasitas penawaran produknya, sehingga harga-harga 
cenderung mengalami kenaikkan. Inflasi yang terlalu tinggi juga menyebabkan 
penurunan daya beli uang (purchasing power of money). Disamping itu, inflasi yang 
tinggi juga bisa mengurangi tingkat pendapatan riil yang diperoleh investor dari 
investasinya. 
Kurs merupakan variabel makro ekonomi yang turut mempengaruhi 
volatilitas harga saham. Depresiasi mata uang domestik akan meningkatkan volume 
ekspor. Bila permintaan pasar internasional cukup elastis hal ini akan meningkatkan 
cash flow perusahaan domestik, yang kemudian meningkatkan harga saham. 
Sebaliknya, jika emiten membeli produk dalam negeri, dan memiliki hutang dalam 
bentuk dollar maka harga sahamnya akan turun. Depresiasi kurs akan menaikkan 
harga saham dalam perekonomian yang mengalami inflasi. 
Secara teori, tingkat bunga dan harga saham memiliki hubungan yang negatif 
(Tandelilin, 2001). Tingkat bunga yang terlalu tinggi akan mempengaruhi nilai 
sekarang (present value) aliran kas perusahaan, sehingga kesempatan-kesempatan 
investasi yang ada tidak akan menarik lagi. Tingkat bunga yang tinggi juga konsumsi 
menyebabkan perekonomian bertumbuh, dan meningkatkan skala omset penjualan 
perusahaan, karena masyarakat yang bersifat konsumtif. Dengan meningkatnya omset 
penjualan maka keuntungan perusahaan juga meningkat. Peningkatan keuntungan 
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menyebabkan harga saham perusahaan tersebut juga meningkat. Peningkatan 
keuntungan menyebabkan harga saham perusahaan tersebut juga meningkat. 
Sektor properti sebagai salah satu sektor yang penting di Indonesia. Sektor 
properti merupakan indikator penting untuk menganalisis kesehatan ekonomi suatu 
negara. Industri properti juga merupakan sektor yang pertama memberi sinyal jatuh 
atau sedang bangunnya perekonomian sebuah negara (Santoso, 2005). 
Meningkatnya pertumbuhan properti di Indonesia diindikasi dengan 
banyaknya masyarakat yang menginvestasikan modalnya di industri properti. 
Penyebabnya adalah supply tanah bersifat tetap sedangkan demand akan selalu besar 
seiring pertambahan penduduk. Selain itu, harga tanah bersifat rigid, artinya penentu 
harga bukanlah pasar tetapi orang yang menguasai tanah (Rachbini 1997). 
Dalam penelitian ini, akan membahas harga saham perusahaan kelompok 
industri real estate and propety yang go public di bursa efek Indonesia pada tahun 
2008 – 2012. Dipilihnya perusahaan kelompok industri real estate and property 
sebagai sampel dikarenakan perusahaan tersebut mempunyai persaingan bisnis yang 
kuat, dengan permintaan pasar yang semakin meningkat. 
 Berdasarkan uraian dan permasalahan diatas maka dalam penelitian ini akan 
menganalisis mengenai “Pengaruh Inflasi, Kurs dan Suku Bunga BI Terhadap 
Harga Saham Perusahaan Kelompok Industri Real Estate And Property yang Go 
Public dan Listed pada Bursa Efek Indonesia Periode 2008 Sampai Dengan 
2012”. 
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1.2 Perumusan Masalah 
Berdasarkan pada latar belakang masalah yang telah dikemukakan, perumusan 
masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah : 
1. Apakah secara simultan variabel inflasi, kurs, dan suku bunga Bank Indonesia 
berpengaruh terhadap harga saham perusahaan kelompok industri real estate 
and property yang go public di Bursa Efek Indonesia (BEI) ? 
2. Apakah secara parsial variabel inflasi, kurs, dan suku bunga Bank Indonesia 
berpengaruh terhadap harga saham perusahaan kelompok industri real estate 
and property yang go public di Bursa Efek Indonesia (BEI) ? 
3. Variabel manakah yang paling dominan pengaruhnya terhadap harga saham 
perusahaan kelompok industri real estate and property yang go public di 
Bursa Efek Indonesia (BEI)  
 
1.3 Tujuan Penelitian  
Adapun tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh variabel inflasi, kurs dan suku 
bunga Bank Indonesia secara simultan (bersama-sama) terhadap harga saham 
perusahaan kelompok industri industri real estate and property yang go public 
di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh variabel inflasi, kurs dan suku 
bunga Bank Indonesia secara parsial terhadap harga saham perusahaan 
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kelompok industri industri real estate and property yang go public di Bursa 
Efek Indonesia (BEI). 
3. Untuk mengetahui dan menganalisis variabel manakah yang paling dominan 
pengaruhnya terhadap harga saham perusahaan kelompok industri real estate 
and property  yang go public  dan listed  di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
  
1.4 Manfaat Penelitian 
1.  Sebagai referensi bagi investor dalam menanamkan modalnya pada perusahaan-
perusahaan khususnya kelompok industri real estate and property di Indonesia  
dengan melihat dari sudut pandang ekonomi makro. 
2.  Sebagai referensi bagi peneliti yang tertarik untuk meneliti  tentang pasar modal di 
Indonesia khususnya yang berkaitan dengan ekonomi makro. 
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